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Forever it takes

2011 karikierte die Stiftung Marktwirtschaft die lockere
Geldpolitik des damals neuen Prasidenten der Europa-
ischen Zentralbank (EZB) mit der rechts abgebildeten ,,Son-
dermarke®, noch bevor Mario Draghi dann im Juli 2012 den
Dammbruch vorbereitete mit seinem beriihmt gewordenen
Diktum ,whatever it takes“. Zehn Jahre spéter zeigt sich:
Unsere Prognose von 2011 war quantitativ Uberzogen,
verfehlte aber das Jahr des ,Durchbruchs” der Inflation
nur knapp — und lag qualitativ, auch mit dem abgebildeten
Symboltier, leider richtig: Die Giber lange Jahre praktizierten
und standig ausgeweiteten ,unkonventionellen MaBnah-
men“ der EZB sorgen heute flr ziemlich konventionelle
Sorgen: Schulden und Inflation. Wahrscheinlich hat der
Blankoscheck Draghis im Sommer 2012 die Wéhrungs-
union zusammengehalten und den Euro kurzfristig sta-
bilisiert. Leider haben, wie abzusehen war, einige diesen
Blankoscheck anders eingeldst als gedacht. Die EZB hat
Geld gedruckt und Zeit gekauft. Nationale Regierungen
haben, zur Mehrung eigenen Ansehens, die niedrigen Zin-
sen zur Verschuldung genutzt, leider oft eher fir Konsum
als fur Investitionen — und die Zeit verschenkt. Jetzt sind
Geld und Zeit weg, Fortschritte z.B. in Italien, Portugal und
Griechenland Uberschaubar, die Schuldenberge, fragwdir-
digen Staatsanleihen und eine sich beschleunigende Geld-
entwertung dagegen uniberschaubar. Forever it takes!

Wie konnten viele eigentlich davor die Augen verschlie-
Ben (wollen), dass eine GibermaBig spendable Geldpolitik
mit einer Vervielfachung der Geldmenge in Verbindung mit
kaum gebremster staatlicher Schuldenaufnahme unwei-
gerlich zu Inflation fihren musste? Die Frage war schon
seit zehn Jahren weniger ,,0b“, sondern ,,wann“ und ver-
stéarkt durch welchen Anlass sie kommen wurde. Es gibt
eben keinen ,free lunch®, kein ,magisches”, folgenlos
beliebig vermehrbares Geld. Es gibt nicht mehr den harten,
soliden Euro, der bei seiner Einfiihrung versprochen wurde,
und auch die Unabhéngigkeit der EZB ist Geschichte: Die
Wéhrungs“hiter” haben sich selbst ins Abseits mandvriert,
weil sie ihren eigentlichen Auftrag, die Geldwertstabilitat,
erst relativiert, dann ignoriert haben, um - ohne demo-
kratisches Mandat — an allen mdglichen Stellen Politik
zu betreiben: Wirtschaftsférderung, europaische Umver-
teilung, Klimaschutz und vor allem vorauseilend geféllige
Staatsfinanzierung. Bequemen nationalen Regierungen hat
die EZB so das Nichtstun versuBt und sie derart abhangig
vom billigen Geld werden lassen, dass, bevor Uberhaupt
eine Zinskorrektur im Sommer erfolgt, schon auf einer Son-
dersitzung ein Sonderhilfsprogramm fiir den ewigen Pati-
enten ltalien ersonnen werden muss.

Blick

Trotz zunehmender euro-
paischer Transfers von
Nord nach Sud: Auch
der deutsche Staat pro-
fitiert kurzfristig sogar
von all diesem Elend und
hat wenig Interesse, auf
Korrekturen zu dréngen:
Die Inflation, die in lange
nicht gekanntem AusmaB
Verbraucher, Sparer, Vor-
sorgende und Glaubiger /
bedrangt, immernochvor b [{ TSI f)
allem der ,Taschendieb
des kleinen Mannes” ist,
hilft Schuldnern. Fir Regierungen ist die Geldentwertung
ein heimlicher Verblndeter. Nimmt man beispielsweise die
bis Ende 2021 vom deutschen Staat aufgenommenen Kre-
dite von insgesamt rund 2,48 Billionen Euro und die von
der Bundesbank fiir 2022 erwartete Inflation von 7 Prozent,
koénnte der deutsche Fiskus sich allein in diesem Jahr um
rund 150 Milliarden Euro Schulden, die entwertet und fak-
tisch nicht mehr zu tilgen sind, erleichtern. Und gewinnt
nebenbei auch noch durch eine progressionsbedingt tiber-
proportionale Steuer-Abschdpfung bei den Einkommen.
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Das Desaster européischer Wéhrungs- und Fiskalpolitik
wird offensichtlicher, die ndchste Eurokrise steht vor der
Tur. Aber statt sich auf die Vertrédge (Maastricht und Lissa-
bon) und die richtigen Prinzipien (Stabilitdtspakt, Unabhén-
gigkeit der EZB, auf Starke und Wettbewerb basierender
Euro) zu besinnen, soll das Rad der Schuldenunion und
der Geldvermehrung nun noch schneller gedreht werden.
Wieviel Enteignung und Prekarisierung sollen Mittelschicht
und Armutsgefahrdeten noch zugemutet werden? Es ist
Zeit, die Ursachen der Inflation und die Fehlkonstruktion
der Wahrungsunion anzugehen, statt Trostpflaster in Form
von 9-Euro-Tickets, Tankrabatt und anderem Unfug zu
verteilen.

Dr. Ann Zimmermann (V.i.S.d.P)
Stiftung Marktwirtschaft
Charlottenstr. 60, 10117 Berlin
www.stiftung-marktwirtschaft.de
ISSN: 1612-9725
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Ehrbarer Staat? Update 2022 der Generationenbilanz

Der Staat weist nur knapp ein Fiinftel seiner Schulden aus

Expliziter und impliziter Teil der Staatsschulden im Zeitverlauf (in Prozent der jeweiligen Nachhaltigkeitslicke)

Quelle: Forschungszentrum Generationenvertrage.
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Explizite Staatsschuld

Die aktuelle Nachhaltigkeitsliicke liegt mit 398,4 Prozent
des BIP nur geringfligig unter ihrem letztjahrigen Rekord-
hoch. Dies zeigen die aktuellen Berechnungen der Stiftung
Marktwirtschaft und des Forschungszentrums Generati-
onenvertrdge zur deutschen Generationenbilanz, die am
28.06.22 in einem Pressegesprach mit Prof. Bernd Raffel-
hischen in Berlin vorgestellt wurden. Der Gesamtschul-
denstand des Staates betrdgt damit rund 14,2 Billionen
Euro, wenn sowohl die expliziten als auch die impliziten
Schulden beriicksichtig werden. Der Rickgang um 40,8
Prozentpunkte des BIP im Vergleich zu 2021 resultiert vor
allem aus einer optimistischeren Steuerschatzung und
damit einer positiveren prognostizierten Entwicklung der
zukUnftigen Staatseinnahmen.

Die heute bereits sichtbaren expliziten Schulden belaufen
sich auf 71,0 Prozent des BIP und machen damit nur knapp
ein Funftel der staatlichen Gesamtverschuldung aus (s.
Abbildung). Der sehr viel groBere Teil der Nachhaltigkeitsli-
cke entfallt nach wie vor auf die impliziten, d.h. heute noch
nicht sichtbaren Staatsschulden. Diese belaufen sich auf
327,4 Prozent des BIP und erfassen die durch das heutige
Steuer- und Abgabenniveau nicht gedeckten staatlichen
Leistungsversprechen fir die Zukunft. Das betrifft insbe-
sondere die Sozialversicherungen, bei denen mit 222,4
Prozent des BIP gut zwei Drittel der impliziten Schulden
zu verorten sind.

Das Fehlen eines echten Konsolidierungskurses auf
der Ausgabenseite zeigt sich exemplarisch an der Ren-
tenerhéhung 2022. Vordergriindig wurden hier mit der

Implizite Staatsschuld

Wiedereinflihrung des Nachholfaktors und der Neuberech-
nung des Nachhaltigkeitsfaktors die Interessen der Bei-
tragszahler adressiert. Tatsachlich flhrten aber mehrere,
teils hochgradig intransparente EinzelmaBnahmen dazu,
die Rentenerhdhung kinstlich héher ausfallen zu lassen,
als dies ohne diskretiondres Eingreifen der Politik der
Fall gewesen wére. Insgesamt bewirken die MaBnahmen
des Rentenanpassungsgesetztes 2022 einen Anstieg der
Nachhaltigkeitsliicke der gesetzlichen Rentenversicherung
um 5,8 Prozentpunkte des BIP.

Angesichts der demografischen Herausforderung, vor der
die Altersvorsorge in Deutschland steht, ist es illusorisch,
die doppelte Haltelinie fiir Rentenniveau und Beitragssatz
auf Dauer aufrecht erhalten zu kénnen. Wenn man den
Nachhaltigkeitsfaktor ab dem Jahr 2026 unbeeintréachtigt
wirken lieBe, wirden etwa 42 Prozent der demografischen
Belastung von den Rentnern getragen. Demgegeniber
entspriche eine dauerhafte Rentenniveauhaltelinie ledig-
lich einem Belastungsanteil von etwa 10 Prozent. Eine sol-
che fast vollstédndige Abwalzung der demografischen Bela-
stungen auf die Jiingeren wirde die Nachhaltigkeitslicke
um 43,6 Prozent des BIP und damit um 1,56 Billionen Euro
erhdhen. Um diesen zusatzlichen Finanzbedarf zu decken,
misste der Beitragssatz zur gesetzlichen Rentenversiche-
rung auf Gber 27 Prozent steigen.

Die Pressemitteilung finden Sie auf der
Themenseite ,,Generationenbilanz*




Kronberger Kreis

Nachhaltigkeit und Klimaschutz z&hlen zu den groBen
Herausforderungen unserer Zeit. Bislang galt, dass diese
Ziele durch eine Anpassung von Produktregeln, Produk-
tions- und Steuervorschriften, gegebenenfalls auch durch
Subventionen, jedenfalls aber im Wettbewerb zu erreichen
sind. Nun ist jedoch eine Diskussion darliber entbrannt, ob
Unternehmen bei staatlichen Regulierungsdefiziten in die
Bresche springen sollen: Fir ,,Nachhaltigkeitskartelle” — so
eine viel beachtete Forderung — soll das Kartellverbot gelo-
ckert werden, das wettbewerbsbeschrédnkende Vereinba-
rungen und damit eine Regulierung des Wettbewerbs durch
Unternehmen bisher verbietet. Der Sache nach wirde so
die Regulierungsbefugnis faktisch an Unternehmen dele-
giert. In diese Richtung zielt auch der Vorschlag der Euro-
paischen Kommission fur neue Leitlinien zur Beurteilung
horizontaler wettbewerbsbeschrénkender Vereinbarungen:
Ein ,kollektiver Nutzen“ wettbewerbsbeschrankender Ver-
einbarungen soll die aus der Wettbewerbsbeschrankung
resultierenden Nachteile fir Verbraucher ausgleichen
kénnen.

Der Kronberger Kreis analysiert in seiner neuen Studie, ob
sNachhaltigkeitskartelle” aus wettbewerbsdkonomischer
und -rechtlicher Perspektive tatséchlich zielfihrend sind.
Kann die Européische Union den ,Green Deal“ nur auf
Kosten des Wettbewerbs erreichen? Der wissenschaftliche
Beirat der Stiftung Marktwirtschaft halt diese Pramisse flr
falsch und zeigt auf, warum fir die Transformation hin zu
einer nachhaltigeren Okonomie mehr - nicht weniger —
Wettbewerb erforderlich ist. Gerade der Wettbewerb fordert
Innovationsanreize, spornt zu einem sparsameren Umgang
mit Ressourcen an und vermeidet ineffiziente Produktions-
weisen. Ein ,nachhaltiges” Wettbewerbsrecht sollte daher
auch in Zukunft primar den Wettbewerb schiitzen.

Fl

Green Deal auf Kosten des
Wettbewerbs?

Grean Deal alif Kostan dés Kronberger Kreis-Studie Nr. 69
Wettbewerbs?

Lars P. Feld
. Clemens Fuest
\ ) Justus Haucap
: k. v/ Heike Schweitzer
0 J \|/ J Volker Wieland
/. A Berthold U. Wigger

Stiftung Marktwirtschaft (Hrsg.)
ISBN: 3-89015-131-0
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Es fehlt ein verbindlicher
Tilgungsplan fiir die
Bundeswehr-Schulden

Von Lars Feld, Clemens Fuest, Justus Haucap, Heike Schweitzer,
Volker Wieland, Berthold Wigger (Kronberger Kreis)

Der Kronberger Kreis kritisierte in seinem Gastbeitrag in
der Frankfurter Allgemeinen Zeitung am 19. Mai 2022, dass
der Gesetzgeber sich bei der Einfihrung des sogenannten
Sondervermdgens Bundeswehr in Hohe von 100 Milliarden
Euro ohne einen konkreten Tilgungsplan vor der Beant-
wortung der Frage drickt, zu welchen Anpassungen im
Bundeshaushalt der Wegfall der Friedensdividende fiihrt.
Dadurch wird eine zentrale Funktion der Schuldenbremse
beeintrachtigt.

Offentliche Mittel sind knapp und erfordern daher zwin-
gend eine Priorisierung. Die Aussage, das eine drfe nicht
gegen das andere ausgespielt werden, lenkt von der zen-
tralen Verantwortung der Regierung und des Parlaments
ab, genau diese Abwagungen zu treffen und die damit
verbundenen Konflikte auszutragen, anstatt sie durch
Verschuldung in die Zukunft zu verlagern. Die Schulden-
bremse zwingt den Gesetzgeber dazu, sich dieser Verant-
wortung zu stellen. Das geplante Sondervermégen sollte
nicht zu einem Instrument werden, um dieser Verantwor-
tung auszuweichen.

Foto: Kay Herschelmann.

Der Kronberger Kreis: Prof. Justu Haucap, Prof. Lars P. Feld, Prof.
Clemens Fuest, Prof. Berthold U. Wigger, Prof. Heike Schweitzer und
Prof. Volker Wieland (v.li.).

Die Publikation und den Link zum FAZ-
Artikel finden Sie auf der Webseite des
Kronberger Kreises

Stiftung Marktwirtschaft - mehr Freiheit wagen
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Europas Schuldenproblem
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Unterschiedliche Schulden-
entwicklung im ,frugalen
Norden vs. im ,fragilen
Stiden Europas
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Europa steuert auf ein massives staatliches Schulden-
problem zu. Sieben von 19 Mitgliedstaaten der Eurozone
haben inzwischen eine Schuldenquote von mehr als 100
Prozent. In Italien Ubersteigen die Staatsschulden das
Eineinhalbfache des BIP, in Griechenland sogar das Zwei-
fache. Mittlerweile nimmt auch die Europdische Kommis-
sion in groBem Umfang Schulden fur die Mitgliedstaaten
auf, ohne jedoch deren Rickzahlung gesichert zu haben.
Aufgrund steigender Zinsen und einer sich andeutenden
globalen Rezession wachsen die Sorgen vor einer erneuten
Staatsschuldenkrise in Europa. Dabei war die Eurokrise nie
weg und es nur eine Frage der Zeit, wann die hausgemach-
ten Probleme wieder deutlicher zutage treten.

Hausgemacht ist einerseits die zu geringe Wettbewerbsfé-
higkeit einiger européischer Staaten. Die historisch nied-
rigen Zinsen haben selten zu produktivititssteigernden
Investitionen geflhrt, unliebsame Reformen wurden oft-
mals lieber in die Zukunft verlagert. Dabei hatten die Insti-
tutionen der EU mit unterschiedlich kreativer Begriindung
den Mitgliedstaaten mehr Zeit fir Reformen erkauft. Ande-
rerseits liegt hierin ein Kern des Problems. Die Politisierung
der Fiskalregeln durch die Kommission und die anhaltende
Krisenpolitik der Européischen Zentralbank (EZB) steigern
weder die Bindungswirkung gemeinsamer Regeln noch die
Anreizwirkung zu solider Haushaltspolitik und Reformen.
Ubertriebene einseitige Solidaritit und paternalistische
Flrsorge sind kein nachhaltiges Konzept, sondern fiihren
die Wirtschafts- und Wahrungsunion weiter weg von der
einst versprochenen Stabilitdtsgemeinschaft.

Prinzipiell gibt es zwei unterschiedliche Wege, wie Eur-
opa nachhaltige Staatsfinanzen erreichen kann, die beide

Stiftung Marktwirtschaft — mehr Freiheit wagen
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darauf hinauslaufen, fiskalische Entscheidung und Haftung
auf derselben Ebene — national oder europaisch — anzusie-
deln. Die Mehrheit der européischen Blrger, Parlamente
und Regierungen ist jedoch zdgerlich im Hinblick auf eine
weitergehende Ubertragung elementarer Entscheidungs-
und Durchgriffsrechte auf die européische Ebene — Euro-
paisierung scheint eher bei der Vergemeinschaftung von
Kosten und Risiken populédr. Solange dies der Fall ist,
sollten Subsidiaritat und Marktdisziplin wieder stéarker im
Vordergrund stehen und die Kommission als Huterin der
Vertrdge und die EZB als Huterin der Preisstabilitat glaub-
wurdiger in Aktion treten. Dazu bedarf es wichtiger institu-
tioneller Reformen.

Das Argument ,,Europas Schulden-
problem - Wie sich der gordische Knoten
I6sen lasst” finden Sie in Kiirze auf
unserer Themenseite ,,Europa“




Innovationen und Unternehmertum

Innovationen bilden die Grundlage unseres Wohlstands
und sind ein Schllssel zur erfolgreichen Bewaltigung der
zentralen Herausforderungen unserer Zeit. In Deutschland
gehen Innovationstatigkeit und unternehmerische Dynamik
jedoch seit Jahren zurlick. Nicht nur der Anteil innovativer
Unternehmen und die Zahl von Neugriindungen sind rtick-
laufig, auch die Wettbewerbsféhigkeit deutscher Patente
hat im internationalen Vergleich abgenommen. Zwar wird
das Problem auf politischer Ebene zunehmend adressiert,
entsprechende Absichtserkldrungen basieren jedoch hau-
fig auf einem falschen Verstandnis von Innovationsprozes-
sen. So ist eine der zentralen, aber oft verkannten Eigen-
schaften von Innovationen ihre Unplanbarkeit, die sich aus
dem iterativen, dezentralen und graduellen Charakter von
Innovationsprozessen ergibt. Eingebettet in marktbasierte,
wettbewerbliche Feedbackmechanismen ermdglicht es
zudem erst die Kommerzialisierung von Technologien und
Ideen, diese zum Vorteil anderer nutzbar und zugénglich zu
machen. Mit Hilfe von Innovationen real existierende Pro-
bleme zu |6sen oder Bedlirfnisse zu erfiillen, ist und bleibt
daher eine origindr unternehmerische Aufgabe.

Dementsprechend ist der wachsende staatliche Anspruch,
planend und selektiv in Innovationsprozesse eingreifen zu
wollen, wenig zielfilhrend, da sich Innovationen weder ein-
fach mit Geld kaufen noch an den Staat auslagern lassen.
Vielmehr sind sie in der Regel zuallererst das Ergebnis har-
ter Arbeit. Deshalb bedarf es einer Starkung von Chancen-
gerechtigkeit sowie einer Wiederbelebung des Leistungs-
prinzips, damit sozialer Aufstieg méglich und attraktiv ist.
Nicht erst seit der Corona-Pandemie ist das wirtschaft-
liche, politische und gesellschaftliche Klima zunehmend
von Bequemlichkeit, Anspruchsdenken und der Erosion

Mehr Innovationen und
Unternehmertum in Deutsch-
land durch Wiederbelebung

vl des Leistungsprinzips
@ . Argumente zu Marktwirtschaft und
Politik Nr. 163
—
- Fulko Lenz
—
- Stiftung Marktwirtschaft (Hrsg.)

ISSN: 1612-7072

von Leistungsanreizen gekennzeichnet. In solch einem
Umfeld leidet erst die Bereitschaft und dann die Fahigkeit,
Innovationen und erfolgreiche Unternehmen hervorzubrin-
gen. Wer Leistung und das Ergreifen von Chancen férdern
will, muss die Nicht-Belohnung fehlender Leistung zumin-
dest bis zu einem gewissen und sozialvertraglichen Grad
ertragen kénnen. Die erforderliche Trendumkehr bedarf
kontinuierlicher Arbeit und des politischen Willens, den
Leistungsgedanken wieder stérker in den Fokus gesell-
schaftlicher Diskurse zu stellen und als Ausgangspunkt
politischen Handelns zu nehmen. Auf solch einer Basis
verspricht eine Innovationspolitik, die technologieoffen und
strukturell wirkt, deutlich groBeren Erfolg.

Das Argument finden Sie auf unserer
Website unter ,,Publikationen”
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Marktwirtschaft

Besteuerung der digitalen Welt

Von der Besteuerung der
digitalen Welt

zu einer neuen Weltsteuer-
ordnung

Argumente zu Marktwirtschaft und
Politik Nr. 161

Barbara Bultmann-Hinz
Fulko Lenz

Stiftung Marktwirtschaft (Hrsg.)
ISSN: 1612-7072

Die OECD hat mit ihren Reformvorschléagen eines Zwei-
Sédulen-Modells flir eine neue, vermeintlich gerechtere glo-
bale Steuerordnung groBe Erwartungen geweckt. Noch fir
2022 ist die gesetzgeberische Umsetzung der Regeln gep-
lant, die das internationale Steuerrecht an die Herausfor-
derungen der Digitalisierung anpassen und internationale
Steuervermeidung reduzieren sollen. Vor dem Hintergrund
der Drohkulisse eines internationalen Steuerkonflikts gerét
die Frage, ob die Reformvorschldge die verfolgten Ziele
tatséchlich erreichen kdénnen, allerdings zunehmend in
den Hintergrund. Dabei bergen die Vorschldge — gerade
flr ein exportorientiertes Hochsteuerland wie Deutschland
— zahlreiche Risiken. Zudem ist die Mindestbesteuerung
kein Instrument, mit dem zielgenau bestehende Kanéle
der Steuervermeidung und Gewinnverlagerung geschlos-
sen werden, da deren grundsétzliche Mechanismen vol-
lig unberihrt bleiben. Nicht komplett auszuschlieBen ist
sogar der gegenteilige Effekt, durch den das AusmaB uner-
wiinschter Steuergestaltung sogar noch zunehmen kénnte.

Abgesehen davon ist das vorgeschlagene Modell alles
andere als alternativlios. Es gébe Mdglichkeiten, uner-
wiinschte Gewinnverlagerung durch Reformen am beste-
henden Besteuerungssystem zu verhindern, anstatt dessen
Komplexitét durch zusatzliche, Uberlagernde Ebenen noch
mehr zu erhdhen und weitere Rechtsunsicherheit sowie
Steuerburokratie zu schaffen. Ansatzpunkte sollten die
Besteuerung von Lizenzgewinnen sowie die unterschied-
liche steuerliche Behandlung von Eigen- und Fremdkapital.

Die Publikation finden Sie
auf unserer Themenseite
»Steuern/Staatscompliance*

Stiftung Marktwirtschaft — mehr Freiheit wagen

Zwischenbilanz und Perspektiven der
deutschen Wirtschaftspolitik

Aufder Jubilaumsveranstaltung des 10. Kadener Gesprachs
haben wir eine erste wirtschaftspolitische Bilanz der Arbeit
der neuen Bundesregierung gezogen. Im Mittelpunkt stan-
den dabei die Themen Digitalisierung, Innovations- und
Leistungsféahigkeit der deutschen Wirtschaft, Generati-
onengerechtigkeit in der Sozial- und Finanzpolitik sowie
Reformbedarf der EU und der Wahrungsunion, um langfri-
stig Stabilitdt und Wachstum zu generieren.

Unter der Moderation des ZEIT-Herausgebers Josef Joffe
Ph.D. diskutierten wir die Herausforderungen in diesen
Bereichen mit Dr. Volker Wissing MdB (Bundesminister
fur Digitales und Verkehr), Prof. Dr. Dr. h.c. Clemens Fuest
(Prasident des ifo Instituts, Mitglied im Kronberger Kreis),
Ralf Ficks (Geschaftsfihrender Gesellschafter Zentrum
Liberale Moderne), Prof. Dr. Bernd Raffelhiischen (Albert-
Ludwigs-Universitat Freiburg, Vorstandsmitglied der Stif-
tung Marktwirtschaft), Prof. Dr. Stefan Kooths (Vizeprasi-
dent des IfW Kiel) und Dr. Christoph PloB MdB (Vorsitzen-
der der CDU Hamburg). Ein Tagungsbericht folgt.

Mehr Informationen finden Sie auf
unserer Veranstaltungsseite



Die (Berliner) Mietendebatte geht an
der Realitat vorbei

Seitdem die absolute
Deckelung der Berliner
Mieten im Jahr 2021 auf
juristischem Wege auf-
gehoben wurde, ist die
Debatte um bezahlbaren
Wohnraum wieder neu
entflammt. Die vermeint-
lich ,exponentiell gestie-
genen”“ Mieten dienen als
Rechtfertigung flr die Ver-
scharfung oder Einflihrung
weiterer bzw. zusétzlicher
Regulierungsinstrumente,
um »Sozialvertragliche®
Wohnungsmieten zu gewahrleisten. Der 6ffentliche Diskurs
fokussiert sich dabei in erster Linie auf die stark steigenden
nominalen Neuvertragsmieten. Allerdings machen diese
nur einen geringen Teil des Gesamtbestands aus. Zwar
sind auch die Bestandsmieten in den letzten zehn Jahren
gestiegen, die verfigbaren Einkommen haben im gleichen
Zeitraum jedoch schneller zugenommen — folglich sind die
Bestandsmieten sogar erschwinglicher geworden.

Neben einer gestiegenen Wohnraumnachfrage, die haupt-
sachlich durch Zuzug und soziodemographischen Wandel
getrieben wird, ist der Berliner Wohnraummangel vor allem
das Resultat von zu geringer Neubauaktivitdt und zu groBer
Beharrungsanreize. Das fuhrt im Zusammenspiel mit einem
einseitigen Mieterschutz zur Zementierung der Dispari-
tat zwischen Neuvertrags- und Bestandsmieten. Fir eine
lebendige und dynamische Stadt kann die Lésung nicht
heiBen, die Wohnungsbestdnde zu sozialisieren — damit
hat gerade Berlin jahrzehntelang schlechte Erfahrungen
gesammelt. Auch ist es nicht zielfilhrend, die Nachfrage
zu verwalten oder gar den Zuzug zu begrenzen. Der 6ko-
nomisch gebotene Weg aus der Misere muss angebots-
seitig ansetzen. Die Legislative sollte die Regulierung des
Wohnungsmarktes entschlacken und birokratische Verwal-
tungsapparate ausdinnen. Gleichzeitig muss Berlin — wie
auch viele andere Stadte in Deutschland — auf kluge Weise
wachsen. Das erfordert intelligente stéddtebauliche MaBnah-
men, wie z.B. effiziente 6ffentliche Verkehrsanbindungen
ins Umland oder die Entwicklung neuer Stadtzentren.

Die Kurzinformation finden Sie auf
unserer Webseite unter ,,Publikationen”

EZB-Anleihekaufe

Die Europaische Zentralbank (EZB) betreibt seit mehr als
einem Jahrzehnt eine sehr lockere Geldpolitik. Aufgrund
der massiv gestiegenen Staatsanleihek&dufe durch das
Public Sector Purchase Programme (PSPP) und das Pan-
demic Emergency Purchase Programme (PEPP) sind die
EZB und die nationalen Notenbanken (Eurosystem) zum
gréBten Kreditgeber der Euro-Staaten geworden. Fir die
Unabhéngigkeit und Glaubwdirdigkeit der EZB ist es jedoch
entscheidend, dass die Interessen von Staaten und Finanz-
dienstleistern die geldpolitischen Ziele der EZB nicht domi-
nieren. Andernfalls kénnte es zu einer Uberschuldung im
Euroraum und zu einem Abwalzen von Schuldenlasten auf
die Gemeinschaft kommen. Die EZB sollte daher jeden Ein-
druck vermeiden, sie richte ihre Geldpolitik nicht an ihrem
Mandat der Preisstabilitdt, sondern an der Verschuldung
der Mitgliedstaaten aus.

Als zunehmend strategischer Glaubiger der Euro-Staaten
kann die EZB eine geordnete Umschuldung verhindern.
Zudem weicht sie bei ihren Staatsanleihekdufen ver-
mehrt vom Kapitalschlissel ab, gemaB dem sich die
Euro-Staaten am Kapital der Notenbank beteiligen und
der flr ihr Gewicht in der Eurozone steht. Flihrt die EZB
diese Praxis nach Beendigung ihres Pandemie-Notfallan-
kaufprogrammes fort, unterlauft sie damit zwei wesent-
liche ,Garantien“ des Umgehungsverbots der monetaren
Staatsfinanzierung. Je langer die extrem expansive Geld-
politik andauert, desto gréBer werden Marktverzerrungen
und Abhangigkeiten und desto schwieriger wird es, ohne
groBere Marktverwerfungen aus der zu lockeren Geldpolitik
auszusteigen. Die Anleihe-
kdufe drohen zum Perpe-
tuum mobile mit politischer
Sprengkraft fir die Euro-
zone zu werden. Die EZB
sollte stattdessen anderen
fihrenden Zentralbanken
folgen und ihre Geldpolitik
normalisieren. Dabei sollte
nicht nur die Zinspolitik im
Vordergrund stehen, son-
dern eine Rickabwicklung
der Ankaufprogramme
angestrebt werden.

Die Kurzinformation finden Sie auf
unserer Themenseite ,,Europa“



